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دانشگاه آزاد اسلامي  اي در صنعت پتروشيميبندي سرمايهپيچيده بودجههاي شيوهبررسي كاربرد 
  قزوين

  1مرواريد رجبي مقدم، 2خليلي عراقي، مريم *،1بيت اله اكبري مقدم

 )دار مكاتباتعهده( دانشگاه آزاد اسلامي قزوين -دانشكده مديريت و حسابداري1
  تدانشگاه آزاد اسلامي واحد علوم تحقيقا –دانشكده مديريت و حسابداري 2

 1388آبان : تاريخ پذيرش.  1388مهر : تاريخ داوري. 1388مهر : تاريخ دريافت

  چكيده
هاي قطعيت، قواعد سازي مونته كارلو، معادلمثل شبيه( مختلف همراه است هاياي پيچيده با ابزارهاي متعدد و روشبندي سرمايههاي بودجهروش

 ايران صنعت پتروشيمي اي دربندي سرمايهپيچيده بودجه هايشيوهبررسي كاربرد  پژوهشهدف از اين ) ها و استدلال گزينه واقعيبازي هنظريتصميم 
اي يهبندي سرماپيچيده بودجههاي شيوهدر حوزه از آنجا كه  .شودها در حال حاضر در اين صنعت انجام ميترين پروژهمعمولاً بزرگترين و پيچيده. است

صورت را به هاشيوهآنكه اين  نخست. به دو هدف عمده دست يابيمدر اين تحقيق قصد داريم  .مطالعات تخصصي چنداني صورت نگرفته استتاكنون 
حاضر  آوري و ارائه نماييم و ديگر آنكه درك مديران فعلي صنعت روبه رشد پتروشيمي را در شرايط عدم قطعيت كه ويژگيمنسجم در يك مقاله جمع

بندي هاي بودجههاي خاص با كاربرد روشافزايش در عدم قطعيت پژوهشهاي با توجه به يافته. دنياي فعلي كسب و كار است مورد مطالعه قرار دهيم
    افزايش در عدم مونته كارلو  روشهمراه نيست و در مورد ) تكنيك استدلال گزينه واقعي بازي و نظريههاي قطعيت، تكنيك معادل(اي پيچيده سرمايه
توان عنوان نمود كه عامل عدم قطعيت همچنين مي. همراه است مونته كارلو شيوهپيچيده اي سرمايه بنديهاي بودجههاي خاص با كاربرد روشقطعيت

   اي پيچيده محسوب سرمايهبندي هاي بودجهروي استفاده از روشعنوان يك عامل تاثيرگذار بر به) عدم قطعيت سود و عدم قطعيت نرخ تورم(مالي 
  .اي پيچيده استبندي سرمايههاي بودجهترين عامل تاثيرگذار بر روي روششود و عدم قطعيت نرخ تورم اصليمي

  .بازي، عدم قطعيت نظريهاستدلال گزينه واقعي،  نظريهاي، بندي سرمايه-هاي بودجهاي، روشبندي سرمايهبودجه: كلمات كليدي

  مقدمه - 1
ويژه در بخش توليدي بههاي عظيم كلاني بابت احداث مجتمعمبالغ 

حفظ و  برايمصرف قابل توجه ديگري نيز . پتروشيمي صرف شده است
براي دستيابي به . هاي ملي و استراتژيك ضروري استتوسعه اين ثروت

ها و ها، بايد آن دسته از طرحگذاريبالاترين بازده ممكن بر روي سرمايه
داشته اقتصادي  -وجيه ماليتخاب و اجرا شوند كه واقعاً تهايي انپروژه
ثروت  كهشود هاي موجه، باعث ميبهترين پروژه يانتخاب و اجرا .باشند
  .برسدحداكثر به  )هاي دولتي، ثروت مليمورد شركت در(داران سهام

به  ،ريزي در ايران نظام تخصيص منابع استبا توجه به اينكه نظام برنامه
   .ها مبتني بر روش هاي سنتي اكتفا شده استبينيپيش

) به واقعيت(تر بيني نزديكداشتن امكان پيش برايمدل كارآمدي معرفي 
تر و در نهايت باعث تخصيص بهتر تواند باعث اتخاذ تصميمات آگاهانهمي

فقط راه اين  پژوهش بايد تصريح نمود كه اين . منابع اقتصادي شود
  .ايدنممشكلات را معرفي مي

  پژوهش تشريح روش  - 2

زيرا در اين . پيمايشي است-ياين پژوهش از نوع توصيف پژوهش روش 
پتروشيمي  هايهاي شركتيژگوي و توصيف پژوهش ابتدا به بررسي

كل پردازد و سپس اين نتايج را بهپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار مي
ات مورد نياز از رد فرضيات اطلاع براي تاييد يا. دهدجامعه تعميم مي

و سپس با تجزيه و آوري نامه جمعهاي انتخابي با استفاده از پرسشنمونه
پژوهش فرضيات  يا نادرستي درستيدست آمده، هتحليل اطلاعات ب

  .ه استآزمون شد
استفاده  ايبراي تدوين پيشينه از شيوه اطلاعات كتابخانهپژوهش در اين 
اين كه  استفاده شد نامها از پرسشهو سپس براي ارزيابي فرضيه نموديم
ه شد تهيه استادان و نامه با انجام مصاحبه و گفتگو با كارشناسانپرسش

ارائه )) ب((و )) الف((نامه نامه در قالب دو پرسشسئوالات پرسش. بود
  .شد
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شامل چند بخش است، در بخش اول در مورد ميزان )) الف((نامه پرسش
. اي سوال گرديده استبندي سرمايهبودجه يهاشيوهاستفاده از هريك از 

بازاري،  مالي،) نامطمئني(عدم قطعيت  موارد در نهايت ميزان هر يك از
   نيز شامل)) ب((نامهپرسش .ورودي، اجتماعي توضيح خواسته شد

  :است زير هايبخش
مورد  مطرح شد، كه در "موانع"مورد تحت عنوان  يازدهدر بخش اول 

بندي بودجه هايشيوهكارگيري هبراي ب دام از آنهاميزان تاثير هر ك
اي پرسيده شده و در نهايت يك سوال باز در مورد ساير موانع سرمايه

  .مورد نظر شركت مطرح گرديده است

  قلمرو مكاني - 3
هاي موجود در صنعت شركت) جامعه آماري(پژوهش اين قلمرو مكاني 

  .استاند، ته شدهمي كه در بورس اوراق بهادر تهران پذيرفيپتروش

  زمانيقلمرو  - 4
-نظرات مديران مالي، بازاريابي و توليد شركتپژوهش اين قلمرو زماني 
آوري عنامه جمكه از طريق پرسش باشدمي 86مي در سال يهاي پتروش
  .شده است
صنعت پتروشيمي كه در  درهاي موجود كليه شركتپژوهش در اين 

شده انتخاب  عنوان نمونهند بهااوراق بهادار تهران پذيرفته شده بورس
است و چون حجم نمونه محدود بود حجم جامعه با حجم نمونه برابر در 

 صورت سرشماريطور كامل بههب) آماري(جامعه  واست  شده نظر گرفته
  .بررسي شد

  )اطلاعات(ها ابزارهاي گردآوري داده - 5
 اوراق بهـادار  شركت صنعت پتروشيمي كـه در بـورس   34 درپژوهش اين 

نامـه در اختيـار مـديران مـالي،     اند، انجام شد پرسـش تهران پذيرفته شده
-پرسش 100قرار گرفت و در نهايت تعداد  هابازاريابي و توليد اين شركت

  .گرديدآوري عنامه جم

  گيريابزاراندازه - 6
از مقياس پـنج گزينـه اي ليكـرت     پژوهشگيري متغير در اين براي اندازه
هـا بـه   گيـري، پاسـخ  اينكه در اين مقيـاس انـدازه   با توجه به. استفاده شد

هاي كمي براي هـر كـدام از   صورت كيفي است، براي تبديل آنها به پاسخ
ضريب  و اختصاص داده شد 5-1 ها خيلي كم تا خيلي زياد، ضرايبگزينه

بـراي آزمـون   پژوهش در اين  .مقداري اهميت در مقدار فراواني ضرب شد
  .روش اينتر استفاده شدهفرضيه از آزمون رگرسيون ب

  متغيرها - 7
  عدم قطعيت خاص: متغير مستقل

  )نرخ تورم و عدم قطعيت سود، تورم( عدم قطعيت مالي

  )توليد عدم قطعيت رقابتي و( عدم قطعيت بازاري
نيروي  و خرد سياسي، كلان سياسيعدم قطعيت ( اجتماعيعدم قطعيت 

  )انجام مسووليت و كار
  )نرخ تورم و يت سود، تورمعدم قطع( :عدم قطعيت ورودي

  اي پيچيدهبندي سرمايهبودجه هايشيوه: متغير وابسته 7-1
 سازي مونته كارلوشبيه •
 هاي قطعيتمعادل •
 هابازي نظريهگيري تصميم اصول •
 استدلال گزينه واقعي •

  گيريبحث و نتيجه - 8

  هانتايج آزمون فرضيات و تفسير آن 8-1
هـاي  روش ي خـاص بـا كـاربرد   هـا قطعيـت در عدم  افزايش :فرضيه اصلي

  .اي پيچيده همراه استبندي سرمايهبودجه
هاي قطعيت توان عنوان نمود كه افزايش در عدممي) 1(جدول  با توجه به

د روش دوره بازيافـت  ربـا كـارب  ) مالي، بـازاري، اجتمـاعي و ورودي  (خاص 
 توان اذعان داشـت كـه  مي) 2(و نيز با توجه به جدول  سرمايه همراه است

دوره بازيافت سـرمايه كـاهش    روشي كاربرد ا افزايش عدم قطعيت بازارب
گيري نمود كه با افزايش عـدم  نتيجه توانهمچنين مي. يابد و برعكسمي

  دوره بازيافـت سـرمايه كـاهش     هـاي شـيوه قطعيت ورودي ميزان كـاربرد  
  .يابد و برعكسمي
و چــــاترجي و ) 2003(والــــر  و ميلــــر كــــهديگــــري پــــژوهش در 
انجام دادند به اين نتيجه رسيدند كه افزايش در عـدم   )2003(ستيارانشد

 اي پيچيـده همـراه اسـت    بندي سـرمايه هاي بودجهقطعيت با كاربرد روش
به اين نتيجه  دادندانجام ) 1980(ومدنو ساي كه شال پژوهشدر  همچنين

-هاي بودجه بندي سرمايه اثر نميكه سطح عدم قطعيت بر روش ندرسيد
اي مختلـف اسـت كـه در    ه ـدر پروژه خطرپذيريو ميزان بلكه نوع . دگذار

  .]3،5،9[دشويك شركت مهم تلقي مي
علت عمده اين . استمتفاوت  پژوهشدست آمده با نتيجه اين هنتايج ب

و درك متفاوت نسبت به اهميت  پژوهشهاي تفاوت متفاوت بودن محيط
  .باشدمي ورد مطالعههاي ماي در جامعهبندي سرمايهبودجه هايشيوه

بيني تكنيك دوره بازيافت سرمايه منظور پيشتحليل رگرسيون به :)1(جدول 
  از طريق عوامل عدم قطعيت

منبع
 تغييرات

مجموع 
  مجذورات

ي درجه
  آزادي

ميانگين 
 Fميزان  مجذورات

  سطح 
  معني داري

  60/0 31  58/18 باقيمانده  01/0  87/3  32/2 4  29/9 رگرسيون
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  ضريب رگرسيون مرتبط با تك تك عومل عدم قطعيت :)2(جدول 
 داريسطح معني tميزان ضريب رگرسيون بتا  عوامل عدم قطعيت

 - -35/0  -06/0  عوامل قطعيت مالي
 05/0 -41/2  -38/0  عدم قطعيت بازاري
 - 45/0  07/0  عدم قطعيت اجتماعي
  01/0  -47/2  -37/0  عدم قطعيت ورودي

  هـاي ر عـدم قطعيـت مـالي بـا كـاربرد روش     افـزايش د  -1فرضيه فرعـي  
  .اي همراه استبندي سرمايهبودجه

ايـن فرضـيه در مـورد    ) 3(جـدول  پژوهش هاي يافتهدر نهايت با توجه به
نـي كـه   عبـدين م . گـردد ييد مـي اي نوين تأبندي سرمايههاي بودجهروش

اي بنـدي سـرمايه  هـاي بودجـه  افزايش در نامطمئني مالي با كـاربرد روش 
اين فرضيه در ) 4(جدول پژوهش هاي نوين همراه است و با توجه به يافته

معنـي كـه    بدين. دشواي قديم رد ميبندي سرمايههاي بودجهمورد روش
اي بنـدي سـرمايه  هـاي بودجـه  افزايش در نامطمئني مالي با كـاربرد روش 

سـازمان   189بـرروي   )2004(تن ي كه وربيپژوهشقديم همراه نيست در 
اين نتيجه رسيد كـه افـزايش عـدم قطعيـت مـالي بـا       لندي انجام داد بهه

توام اسـت  ) نوين(اي پيچيده بندي سرمايههاي بودجهكاربرد اهميت روش
  .]10[ مشابه استپژوهش وي با اين پژوهش و نتيجه 

بندي بودجه هايكاربرد روشبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به :)3(جدول 
  از طريق عامل عدم قطعيت مالي) سنتي(اي قديم سرمايه
منبع

 تغييرات
مجموع 
  مجذورات

درجه 
  آزادي

ميانگين
 fميزان  مجذورات

    سطح
 داريمعني

 25/0  3  77/0 رگرسيون
 22/0  33  55/7 باقيمانده  -  12/1

دي نكاربردروشهاي بودجه بمنظور پيش بيني  تحليل رگرسيون به: )4(جدول 
  قطعيت مالي عامل عدميق از طر نوينسرمايه اي 

منبع 
  تغييرات

مجموع 
  مجذورات

درجه 
  آزادي

ميانگين 
 Fميزان   مجذورات

    سطح
  داريمعني

 76/0  3  30/2 رگرسيون
  22/0  31  97/6  باقيمانده  05/0  41/3

هـاي  بـا كـاربرد روش   بـازاري افزايش در عـدم قطعيـت    -2فرضيه فرعي 
  .اي همراه استبندي سرمايهبودجه
. گردداين فرضيه رد مي) 6(و ) 5(جداول  پژوهشهاي جه به يافتهبا تو
     هاي بازاري با كاربرد روشنامطمئني  معني كه افزايش دربدين
 ي كهپژوهش. همراه نيست) قديم، نوين(اي بندي سرمايهبودجه
بر روي بازارهاي مالي انجام داد به اين نتيجه رسيد كه ) 1987(هاكا

هاي سنتي بازاري بيشتر باشد احتمال استفاده از روشهرچه عدم قطعيت 
دست هبيشتر است كه نتايج ب) ارزش فعلي خالص(اي بندي سرمايهبودجه

  .]4 [باشدمتفاوت ميپژوهش آمده با نتيجه اين 

دي نبهاي بودجهروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )5(جدول 
  بازاريقطعيت  اي نوين از طريق عامل عدمسرمايه
منبع

 تغييرات
مجموع 
  مجذورات

درجه
 آزادي

ميانگين 
 Fميزان   مجذورات

  سطح 
  داريمعني

  22/0 31  03/9 باقيمانده  -  45/0  76/0  3  25/0 رگرسيون

دي نبهاي بودجهروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )6(جدول 
  اريبازاي قديم از طريق عامل عدم قطعيت سرمايه
منبع

 تغييرات
مجموع 
  مجذورات

درجه
 آزادي

ميانگين 
 Fميزان   مجذورات

سطح معني 
  داري

  26/0 32  03/9 باقيمانده  -  13/0  03/0  2  07/0 رگرسيون

هـاي  بـا كـاربرد روش   اجتمـاعي افزايش در عدم قطعيت  -3فرضيه فرعي 
  .اي همراه استبندي سرمايهبودجه

. گـردد اين فرضـيه رد مـي  ) 8(و ) 7( اولجدپژوهش هاي با توجه به يافته
هـاي  بدين معني كه افـزايش در عـدم قطعيـت اجتمـاعي و كـاربرد روش     

پايك  و ي كه هوپژوهشهمراه نيست در ) نوين، قديم(بندي سرمايه بودجه
اي مثبـت بـين عـدم    انجام دادند به اين نتيجه رسيدند كه رابطه) 1998(

يم دهـاي ق ـ نـاليز ريسـك و روش  آ هـاي شـيوه قطعيت اجتماعي و كاربرد 
 ـ هكـه نتيج ـ اي وجود دارد بندي سرمايهبودجه) سنتي( دسـت آمـده بـا    هب

  .]8[ باشدمتفاوت مي پژوهشنتيجه اين 
دي نبهاي بودجهروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )7(جدول 
  اي قديم از طريق عامل عدم قطعيت اجتماعيسرمايه
منبع

 تغييرات
 مجموع
  مجذورات

درجه
 آزادي

ميانگين 
 Fميزان   مجذورات

      سطح 
  معني داري

  26/0 30  81/7 باقيمانده  -  40/1  36/0  4  46/1 رگرسيون

دي نبهاي بودجهروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )8(جدول 
  اي قديم از طريق عامل عدم قطعيت اجتماعيسرمايه

منبع
 تغييرات

مجموع 
  ذوراتمج

درجه 
  آزادي

ميانگين 
 Fميزان   مجذورات

   سطح 
  داريمعني

  24/0  30  37/7  باقيمانده  -  89/0  22/0 4  88/0  رگرسيون

هـاي  افـزايش در عـدم قطعيـت ورودي بـا كـاربرد روش      -4فرضيه فرعي 
  .اي همراه استبندي سرمايهبودجه

      ضيه رداين فر) 10(و ) 9( هايجدول پژوهشهاي با توجه به يافته
  بدين معني كه افزايش در عدم قطعيت ورودي با كاربرد . گرددمي

  .همراه نيست) نوين، قديم(اي بندي سرمايههاي بودجهروش



 ...اي در صنعت پتروشيميبندي سرمايههاي پيچيده بودجهشيوهبررسي كاربرد / همكاران بيت اله اكبري مقدم و

۴ 
 

دي نبهاي بودجهروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )9(جدول 
  اي نوين از طريق عامل عدم قطعيت وروديسرمايه
منبع

 تغييرات
 مجموع
  مجذورات

درجه 
  آزادي

ميانگين
 Fميزان  مجذورات

   سطح
 معني داري

 27/0  31  39/8 باقيمانده  -  57/1 42/0  2  85/0 رگرسيون

     هايروش كاربردبيني منظور پيشتحليل رگرسيون به: )10(جدول 
  اي قديم از طريق عامل عدم قطعيت وروديدي سرمايهنببودجه

منبع
  تغييرات

مجموع 
  وراتمجذ

درجه 
  آزادي

ميانگين
 Fميزان   مجذورات

  سطح
  معني داري

 53/0  2  07/1 رگرسيون
59/2  -  

  20/0  33  81/6  باقيمانده

   پژوهش محدوديت  - 9
از آنجا كه اطلاعات مربوط به اين : نامههاي ذاتي پرسشمحدوديت .1

       د لذا همانندشوآوري مينامه جمعوسيله پرسشبه پژوهش
نامه برخوردار خواهد بود معمول از محدوديت ذاتي پرسشهاي پژوهش

باشد نامه ميكه اين محدوديت پايين بودن نسبي درصد استرداد پرسش
صورت حضوري نامه بهكه هر دو پرسش سعي شد پژوهشكه در اين 

 .نامه افزايش يافتد و با انجام اين كار نيز درصد استرداد پرسششوارائه 
حتي الامكان  كهشود گيري در دسترس سبب مينهنمواستفاده از روش  .2

دست اكثريت اعضاي جامعه آماري رسانده شود ولي با نامه بهپرسش
دهندگان، مشكلاتي بر توجه به مناصب سازماني و مشغله كاري پاسخ

سر راه دستيابي آسان به آنها از جمله مشكلات توزيع پرسش نامه بوده 
 .است

گيري هاي مقياس اندازهبه محدوديت مربوط پژوهشمحدوديت ديگر  .3
كنند آن انتقادي كه به اين طيف وارد مي. ها و طيف ليكرت استداده

ها هاي ديگر گرايشرغم اين كه اين طيف نسبت به طيفاست كه علي
سنجد، با اين وصف از سطوح يك تر و با حجم كاري كمتر ميرا دقيق

هاي آن را در سطح مقياستوان و نمي كندمقياس ترتيبي تجاوز نمي
 .اي دانستفاصله

 پژوهش شدگان با موضوع عدم آشنايي كامل آزمون .4
به آن دسته از پژوهش پذيري نتايج حاصل از احتمال عدم تعميم .5

شمار بهپژوهش هاي نيز از محدوديتاند نمونه نبوده ءها كه جزشركت
 .آيدمي

  گيرينتيجه - 10
اي موجود نتايج زير در صنعت هبا توجه به محدوديت پژوهشدر اين 

  : دست آمدپتروشيمي به

) اجتماعي، و ورودي مالي، بازاري،(هاي خاص افزايش در عدم قطعيت-1
روش دوره بازيافت سرمايه همراه بوده و با افزايش عدم قطعيت  دبا كاربر

  .يابددوره بازيافت سرمايه كاهش ميروش بازاري كاربرد 
سازي مونته هشبي شيوهبا كاربرد  ي خاصهاافزايش در عدم قطعيت -2

       كاربرد روش و با افزايش عوامل عدم قطعيتبوده  كارلو همراه
  .ابديسازي مونته كارلو نيز افزايش ميشبيه

بندي هاي بودجههاي خاص با كاربرد روشافزايش در عدم قطعيت -3
 . يستاستدلال گزينه واقعي همراه ن نظريهها و تئوري بازينظريه 
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